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Piyasalara-Genel Bakis

Kiresel piyasalarda 10 Aralikta tamamlanacak olagan FED FOMC toplantisina dair faiz indirim beklentileri devam
ediyor. CME FedWatch’e gore geyrek puanlik indirim olasiligl %88 seviyelerinde korunuyor. FED’ e yonelik faiz
indirim beklentileri fiyatlamalarda yerini almaya devam ederken, piyasalar diger taraftan 2026 yilinin basinda
aciklanmasi beklenen yeni FED Baskani ismine odaklaniyor. Kevin Hassett, Kevin Warsh ve Christopher Waller
ismi konusulan baskan adaylarindan. FED Baskani olarak konusulan adaylardan 6ne gikan isim ise Kevin Hassett.

Kevin Hassett, ABD Baskani Donald Trump'in yakin ekonomik danismanlarindan biri ve Ulusal Ekonomi Konseyi
Direktori olarak gorev yapiyor. Faiz politikasina bakisi Baskan Trump ile blylk bir benzerlik tasiyor. Genel olarak
"glvercin" bir bakis agisini benimsiyor ,yani dusik faiz oranlarini ve agresif indirimleri savunan, ekonomik
blytumeyi 6n plana gikaran bir tutum sergiliyor. Enflasyonla miicadelede faizin denge noktasi olduk¢a dnemli bir
nokta. NoOtr faiz oraninin daha dustik bir noktada belirlenmesi piyasa fiyatlamalarinda endiseye neden olabilir.

Yeni agiklanacak FED Baskaninin gelenekgi mi yoksa yenilik¢i mi olacagi oldukga 6nemli olacak. FED’in ikili gorevi
olan enflasyon ve istihdamdan enflasyon éncelikli yaklasimi temel alan gelenekgi yaklagim makro veriler miisaade
ettigi olclide faiz indirimi tarafinda olurken, yenilik¢i bakis akisi ise istihdam ve buyime oncelikli yaklagimi
benimserken enflasyonun gegici olacagi yaklasimini savunur. Son dénemde FED iginde yasanan ayrisma cokga
konusuluyor-goruliyor. Agiklanacak Aralik ayi projeksiyonlarinda bu durum piyasalarin yakin takibinde olacagini
dlstnuyoruz. FED'in ocak ayi kararindan 6nce ABD’de Ug aylik gecikmeli istihdam verilerinin agiklanacak olmasi
nedeniyle FED’in istihdam riskleri endisesi sebebi ile aralik ayinda faiz indirim adim atma olasiliginin artmasi kisa
vadeli tahvil faizlerinin gerilemesine neden olurken, uzun vadeli tahvil faizlerinde ise gevsemenin sinirli kaldigini
not edelim.

Avrupa tarafinda, Eurostat'in 6nci verilerine gore Euro Bolgesi'nde yillik enflasyon Kasim'da ylizde 2,2'ye yikseldi.
Beklenti ylzde 2,1'di. Enflasyon 6nceki ay ytizde 2,1 olmustu. Aylik enflasyon ise ylzde 0,3 disti. Degisken gida ve
enerji maliyetlerini icermeyen c¢ekirdek enflasyon degismeyerek yizde 2,4 olarak agiklanmasi ise ¢ekirdek tarafin
katilik gostermesine neden oldu. Mevcut sartlar 1si8inda aralik ayir ECB toplantisinda faiz degisikligine
gidilmeyecegini dustiniyoruz. Bir stire ‘bekle-gor’ politikasi sirdurulebilir.

Jeopolitik tarafta, Rusya- Ukrayna arasinda devam eden savasta tansiyon artti. Rusya Devlet Baskani
Vladimir Putin, Ukrayna’nin Karadeniz'de tanker saldirilariyla “korsanlik” yaptigini belirterek, “Rusya, tankerlere
yapilan saldirilara karsilik Ukrayna limanlarina ve bu limanlara giren gemilere yonelik saldirilarini genisletecek."
dedi. Rusya’nin Avrupa Ulkeleriyle savasmayi planlamadigini da belirten Rus lider, ancak Avrupa (lkelerinin savas
baslatmasi halinde Rusya’nin savasmaya hazir oldugunu vurguladi. Diplomatik ¢abanin arttigi son dénemde
masada ates gorlsmeleri devam ederken Rusya’nin pazarliklarda elini kuvvetlendirmeye calistigi gorillyor.
Taraflar arasinda yasanan keskin goris ayriligl siirecin zaman almasina neden olurken, taraflar arasi agiklamalar
baris umutlarinin azalmasina neden oluyor.

Bu sabah global borsalarda risk istahi karisik. ABD vadeli piyasalari 0,15-0,2 arasi pozitif. Japonya yuizde 1,4 arti,
Cin ylzde 0,7, Hong Kong yuzde 1,4 civarinda eksi. ABD 10 yillik tahvil faizi %4,09, Dolar Endeksi 99,2, ons altin
4.210 Usd civarinda islem goriyor.

i¢ tarafta, bugiin kasim ay1 TUFE verisi icin piyasa beklentisi aylik artisin %1,35 olacagl yéniinde (Bloomberg).
Boylece yillik oran %31,6 seviyesine inmis olacak. Eger daha duslk bir veri gelirse piyasa olumlu reaksiyon
vermeye devam edebilir. Dln Turkiye'nin 5 yillik kredi risk primi (CDS), 233 baz puana inerek Mayis 2018'den bu
yana en duslik seviyeye geriledi. Enflasyonla miicadele kapsaminda ekonomi ydnetiminin uyguladigi politikalar,
iyilesmeye isaret eden ekonomik veriler risk priminin diigmesine neden oluyor.
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2Yilhk Gosterge 10 Yillik Gosterge
UsdTry A\ | EurTry A ot Wb Tabil W | BIST100 #p
42,46 0,03% 49,49 0,30% 38,58 -0,07 31,38 -0,23 11.123 0,06%
Usd/TL: Tahvil/Bono:

Donald Trump vyeni Fed baskanini 2026 vyilinin baslarinda
aciklayacagini ifade etti. Diin yaptigi agiklamalarda , Trump’ yakin
isim Kevin Hassett’i ‘potansiyel FED Baskani’ olarak ifade etmesi
Powell''n  ardindan  gelecek ismin  faizleri  distrme
konusunda daha kararl olacagi beklentilerinin artmasina neden
oluyor. Dolar talebi baskili kahyor.

ABD hukGmetinin rekor kapamasindan dolayr makro veri trafigi
cok saglikli calismiyor. Elde edilen birkag veri ile ekonominin
durumuna dair kestirim yapilmaya ¢alisiliyor. istihdam endiseleri
sebebi ile faiz indirim beklentileri kuvvetli kalirken, Cuma giini
aciklanacak FED’in favori gostergesi Kisisel tiiketim harcamalari
verisi (PCE) sonuglari yatirimcilarin radarinda olacak.

FED faiz indirim beklentileri ile Dolar Endeksi 100 seviyesinin
altina geriledi. Teknik agidan 100,4 seviyesini dnemli gorlyoruz.
Bu seviyenin Ustinde kapanislar gorilmesi halinde dolar
talebinde hizlanma gorebiliriz.

Dolar Endeksi (DXY) 96-97 bandinda tutunmayi basardi. 100,4
seviyesi direng noktasi olarak takip edilebilir. 97 seviyesinin
kirllmasi dolar aleyhine yeni bir sirecin baglamasina neden
olabilir.

i¢ tarafta, bugiin  TUFE verisi aciklanacak, kisa vadenin
fiyatlamasi igin kritik rolde. Beklenti alti gelecek veri piyasada
iyimserligin devamini saglayabilir.

Kurda i1hmh yukari egilimi koruyor. Bu sabah 42,44 civarinda
islem goruyor. Asagida 42,30 ve 42,00; yukarida 42,70 ve 43,00
one cikan teknik seviyeler.
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Kasim ayi TUFE verisi bugiin agiklanacak. Aylik artis tahmini yiizde
1,35 (Bloomberg). Boylece yillik oran %31,6 seviyesine inecek.
Eger aylik oran daha duslik gelirse piyasaya olumlu katki yapmaya
devam edebilir, dezenflasyon hiz kazanabilir.

2 yillik ve 10 yillik TL gosterge tahviller glini sirasiyla %38,58 ve
% 31,38 seviyesinde tamamladi.

Hisse Senedi (Yapi Kredi Yatirim):

Hizli yukselisin ardindan yatay konsolidasyon egilimi dikkati
cekiyor..

Sali glini yatay bir seyrin etkili oldugu hisse senedi piyasasinda
BIST100 Endeks kapanisi yatay bir seyirde 11,123 seviyesinden
yapti.

Genel bir degerlendirme yaptigimizda, haftanin ilk glini yagsanan
glclt yukselisle kirilan 10,800-11,000 islem bandinin ardindan
din itibariyla 11,150 direncinden gelen kar satislariyla piyasanin
yatay bir konsolidasyon egilimi sergiledigini soyleyebiliriz.
Bugline baktigimizda ise, sabah saatlerinde agiklanacak olan
Kasim ayi enflasyon datalarinin piyasalarin lzerinde belirleyici
etki yapmasi beklenebilir.

Teknik cephede ise, artik eski direng 11,000 bdlgesinin kisa
vadeye yonelik olarak 6nemli bir destek gorevi Ustlenmesini
bekliyoruz. Bu paralelde 11,000 seviyesi korunabildigi slirece
piyasadaki mevcut yikselis egiliminin oncelikle 11,150 olmak
lizere sirasyla 11,400- 11,550 ve 11,605 puandaki tarihi zirveye
dogru devam etme ihtimalinin yiiksek olduguna inaniyoruz.

Asagl yonde ise, 10,950 seviyesini kisa vadeye yonelik uzun
pozisyonlar igin kritik bir stop-loss esigi olarak izlemeye devam
ediyoruz.
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| ABD 10
EurUsd A | Gbpusd A | ONSAItnS cDS5Y W Vil b
1,1646 0,29% 1,3240 0,17% 4.208 -0,24% 233 -4 4,08 -0,01
Eur/Usd: Altin:

Avrupa tarafinda, Eurostat'in 6ncu verilerine gore Euro Bolgesi'nde
yillik enflasyon Kasim'da ylzde 2,2'ye yikseldi. Beklenti yiizde
2,1'di. Enflasyon onceki ay yiizde 2,1 olmustu. Aylik enflasyon ise
yuzde 0,3 dustu.

Avrupa Merkez Bankasinin mevcut para sikiigini aralik ayinda
korumasi bekleniyor. Enflasyon sonuglar gekirdek tarafta katilik
isaretleri gostermesine ragmen hedeflerle uyumlu ilerledigi
goriliyor. Diger taraftan Ulkeler arasinda farklilasma goruliyor.
Ulusal raporlar, Almanya'da enflasyonun hizlandigini, Fransa'da
sabit kaldigini, ispanya ve italya'da ise yavasladigini gdsteriyor.

Paritenin diger bacaginda FED’in aralik ayinda faiz indirimine
gidecegi beklentisi olduk¢a kuvvetlenmis durumda. ABD kapamasi
nedeniyle istihdam piyasasinda saglikli veri akisi saglanamadi. Oncii
gostergeler ise is gilcl piyasasinda sogumanin devamina isaret
ediyor. FED istihdam risklerini gézeterek 10 Aralik tarihinde faiz
indirimine gidecegini distiniyoruz.

Ayin 19’undaki Japonya MB faiz kararlari diger 6nemli konu. Faiz
indiriminin ocak ayina ertelenmesi Japon yeninde deger kaybinin
artmasina neden olabilir. Bu durum Dolar Endeksi’'nde paritenin
agirhgini géz oniine alirsak dolar talebini artirabilir. Aralik ayi faiz
artis karari ise JPY talebini artirarak ters etki yaratabilir, dolar talebi
azalabilir.

Teknik agidan 100,4 seviyesinin yukari gecilmesi halinde dolar
talebinde hizlanma gérebiliriz. Dolar Endeksi’nde (DXY) 100,4
seviyesini 6nemsiyoruz. 100,4 seviyesine kadar olan yukselisler
tepki denemesi olarak kalabilir. 100,4 Uzeri fiyatlamalarda ise
yatirimci algisinda dolar lehine degisim yasanabilir. Dolar Endeksi
96-97 bandinda tutunmayi basaran Dolar Endeksi’'nde (DXY), 101
seviyesi direng noktasi olarak takip edilebilir DXY’de destek
noktasi 97 seviyesi olarak 6ne gikarken, 97 seviyesinin asagi
kirllmasi satis baskisinin devam edecegine isaret edebilir. 100,4
seviyesi lizerinde ise dolar talebinin giiclinii artirmasi
beklenebilir.

Bu sabah 1,163 seviyesindeki paritede 1,166 ve 1,172 seviyeleri
gin ici direng; 1,57 ve 1,15 seviyeleri glin i¢i destek seviyeleri
olarak izlenebilir. Buglin yatay-sinirli pozitif seyir izleyebilir.
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Kiymetli metaller bu sabah biraz da olsun kar satislarina boyun
egerken, saticilarin 4.250 Usd civarinda devreye girdigi goriliyor.
Teknik tarafta 4.250 Usd Ustiinde 4.250-4.380 bant araliginda
fiyatlamalara gecis yapilabilir. 4.250 Usd Ustli kapanislar
gelmemesi durumunda altin fiyatlarinda konsolidasyon- dinlenme
sureci devam edebilir.

Trump’in aralik ayinin sonlarina dogru belirledigi yeni FED Baskan
adayinin adini agiklamasi bekleniyor. 2025 vyilinda Trump
politikalarinin yatirimcilar nezdinde belirsizlik yaratmasi, tlkelerin
borgluluk oraninda yasanan artis ve genisleyici politikalar,
yatinnmcilarin itibarli para birimlerine olan ilgisinin azalmasini
saglayan ana unsur olmaya devam ediyor.

Diger taraftan, jeopolitik tarafta yasanan belirsizlikler ve FED’in faiz
indirim patikasinda aralik ayinda devam edecegi beklentisi degerli
metalde gorilen kar satiglarinin alicilar tarafindan karsilanmasina
neden oluyor, diususler sinirh kalirken bant hareketi (4250-400Usd)
devam ediyor.

Yukarida bahsettigimiz nedenlerden dolayi, altin fiyatlamasinda
kisa vadede sikisma devam edebilir. 4.250 Usd Ustiinde 4.250-
4.380 bant araliginda fiyatlamalara gegis yapilabilir.

Bu sabah 4.210 Usd seviyesindeki ons altinda 4.250 ve 4.350 Usd
seviyeleri giin i¢i direng, 4.200 ve 4,150 Usd seviyeleri gin igi
destek seviyeleri olarak izlenebilir. Buglin sinirh  pozitif seyir
izleyebilir.

Eurobond:
Digarida, ABD 10 yillik tahvil faizi giini 4,09 seviyesinde kaparken
ylzde 2 artis kaydetti. %4 seviyesi kritik, psikolojik esik olmaya
devam ediyor.

i¢ tarafta, gozler bugiin agiklanacak kasim ayr TUFE verisinde.
Beklenti yizde 1,5 altina kaymis durumda (Bberg %1,35). Fiyat
artis hizinin yavaslamasi, beklenti altinda kalmasi dezenflasyon
surecini destekleyecektir.

Turkiye 5 yillhik kredi risk primi (CDS), 233 baz puana inerek Mayis
2018'den bu yana en disuk seviyeye geriledi Eurobondlar yatay
seyir izledi, birim fiyatlar(0, +5 cent) araliginda degisti.
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10:00 TR - TUFE (beklenti: %1.4 énceki: %2.55)

10:00 TR - TUFE yillik (beklenti: %31.6 dnceki: %32.9)

10:00 TR - Cekirdek TUFE yillik (beklenti: %31.4 onceki: %32)

10:00 TR - UFE yillik (6nceki: %27)

16:15  ABD - ADP Ozel Sektdr istindam (beklenti: 20.000 énceki: 42.000)
18:00 ABD - ISM Hizmet Endeksi (beklenti: 52 dnceki: 52 4)

Gundem

2 Ara 2025 2024 2023 2022 2021 2020 2019
= |usam 4246 3536 2955 1871 13.40 744 595
3
= |e=m 4949 3667 3268 2001 1541 3.10 667
T |ewusa 11646 10366 11059 10657 11376 12347 1132
[1+]
o |abpusa 13240 12515 12754 12071 13533 13676 1335
TL 3 Villk Gasterge Tahvl (%) 3858 4056 3968 997 3370 1496 1178
— | 10 vtk Gosterge Tatv (%) 3138 2878 2675 983 2432 1290 1231
=]
= £ [vancye oS foaz puan) 233 263 284 512 564 303 282
(1]
= 0 |ABD 10 vilk Tabvil (%) 108 458 386 388 151 092 092
T ;
T [eisT- 100 Endelsi 11123 9831 7.470 5509 1858 1477 1144
S |Dow Jones Endeki 47474 43544 37,690 33147 36338 30606 28538
D | Nasdoq Encelsi 23414 193141 15011 10.466 15,645 12888 8973
@ |saP Endeksi 6829 5882 4770 3840 4766 3756 3231
T |oax 23711 19.909 16752 13924 15,885 13719 13249
(%]
c Altin (TL) 5744 2984 1960 1097 781 154 290
© I 4208 2623 2063 1824 1830 1901 1518
e £ |samasm) 7934 3286 2262 1439 993 631 342
!6 O |cimis (usd) 581 289 238 239 233 364 179
.
Degisimler
o gig
o ~ |usam 200 187 579 396 803 350 124
@
c 3 |e=m 349 122 633 325 €60 364 100
— £
— £ |ewuss 123 &3 34 £0 £9 88 21
() o |abpuss 58 19 57 108 10 32 21
(O]
o0 TL Gosterge Bono (baz puzn) -198 88 2971 1273 774 318 795
OLJ — | 10 Vil Tahwil bz puzn) 260 203 1692 1449 1143 & 437
=
2 = £ [vandve cS foaz puar) 30 21 228 52 261 21 80
[1]
:0 = o |ABD 10 ik Tahvil (baz puan) 49 7L 2 237 50 o -100
o .
T [eisT- 100 Encelsi 1323 316 356 1966 958 291 354
= E  |Dow Jones Endetsi 116 129 137 88 187 72 223
D nasseq Encelesi 212 286 234 331 214 436 352
@ |saP Endeksi 164 233 243 194 269 163 289
T |oax 194 188 203 423 158 35 55
Altin (TL) 925 523 787 104 720 564 331
o |t usd) 604 272 131 03 27 352 184
£ [eumasm) 1414 453 572 449 574 846 298
o |cimis (usd) 1012 214 06 28 -119 4758 155
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Cekince

Bu rapor, Yap! ve Kredi Bankasi A.S. Varlik Yonetimi Strateji-Satis
Bolimi tarafindan, Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Satis Ekibi ile Yapi
Kredi Bankasi A.S. musterileri icin hazirlanmistir. Bu rapor tarafsiz ve
durist bir bakis acisiyla diizenlenmis olup, alicisinin menfaatlerine
ve/veya ihtiyaclarina uygunlugu gozetilmeksizin ve karsiliginda
maddi menfaat elde etme beklentisi bulunmaksizin hazirlanmis bir
derlemedir. Bu raporda yer alan bilgi ve veriler, Bankamiz tarafindan
glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup; bu
kaynaklarin  dogruluklari ayrica arastirilmamistir.  Bu rapor
icerisindeki veriler degiskenlik gosterebilir. / Bu rapor yatirimcilarin
genel olarak bilgi edinmeleri amaciyla hazirlanmis olup,
yatirrmcilarin bu rapordan etkilenmeyerek kararlarini vermeleri
beklenmekte olup; isbu raporla Bankamiz tarafindan herhangi bir
garanti verilmemektedir. Bu raporun ticari amagli kullanimi sonucu
olusabilecek zararlardan dolayr Bankamiz higbir sorumluluk
ustlenmemektedir. Bu rapor hig bir sekilde menkul degerlerin satin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklifi ile aracihk teklifini
icermemektedir. / Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatinm danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miusteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanhgl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmaktadir ve tavsiyeler genel niteliktedir. Gorisler
musterilerimizin mali durumu ile risk ve getiri tercihlerine uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirm  karari  verilmesi  beklentilerinize  uygun  sonuglar
dogurmayabilir. / Bu raporun timi veya bir kismi Yapi ve Kredi
Bankasi A.S/nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz,
Uglncl kisilere gosterilemez veya ileride kullaniimak (zere
saklanamaz.
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